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’Robert J.Barro, Xavier Sala-1-Martin , op cit, p26.
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! Jean Arrons, op.cit., p: 80.
2 David Romer, op.cit, pp: 44-51.
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! Robert J. Barro et Xavier Sala-Martin, op.cit., pp:70-72.
2 Jean Arrons, op.cit., p: 84.
% David Romer, op.cit, pp: 53-65.
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! Robert J.Barro, Xavier Sala-I-Martin, op cit, pp: 44-47.
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! Ross Levine, Norman Loayza and Thorsten Beck, Financia Intermediation and Growth: Causality and
Causes, Central Bank, 2000, p.2-3.
2 Kagni Kpodar, op .cit., p.2-3.
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! Olivier Davanne, instabilité du systéme financier international, la documentation frangaise, 2004,p.79.
2 S, Guillaumont Jeanneney et K. Kpodar, op. cit., p.10-11.
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2.1. Ouvrages

1. Audray Chouchane-verdier; Libéralisation financiére et croissance économique, édition
L’Harmattan, France, 2001.

2. Belhimer Ammar, la dette extérieur de I’ Algérie, édition Marinoor, Alger, 1998.

3. Benhlima Amour, Le systéme bancaire algérien, édition Dahleb, Alger, 1996.

4. Benissad, M.H : Essais d’analyse monétaire, OPU, Alger, 1980.

5. Bernard Bret, Le tiers monde, croissance, développement, inégalité, Collection Histege,
2002.

6. Christian de Boissieu, Les systémes financiers, édition économica, 2004.

7. Christian Gonrieroux, économétrie des variables qualitatives, 2°™ édition, édition
économica, 1989.

8. David Romer, Macroéconomie approfondie, traduit par fabrice Magrolle, édition
Ediscience international, 1997.

9. Demodar N. Gujarati, Econometrie, édition de boeck , Paris, 2003.

10. Eric Bosserelle, Dynamique économique : croissance crises cycles, édition Gualino, 2004.
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11. Ghernaout Mohamed, Crises financiéres et faillites des banques algériennes, 1%¢ édition,
édition Grand Alger Livres, 2004.

12. Gilbert Abraham-Frois, Dynamique économique, 7 édition, édition Dalloz, Paris, 1991.

13. Isabelle Cadoret et autres, économétrie appliquée, édition de boeck, Paris, 2004.

14. Jaques Brasseul, Introduction a I’économie du développement, édition Armoud Colin,
Paris, 1993.

15. Jean Arrons, Les théorie de la croissance, édition du seuil, Paris, 1999.

16. Mankiw N.Gregory , Macroéconomie , Bibliothégque nationale, Paris, 1999.

17. Olivier Davanne, instabilité du systéme financier international, la documentation
francaise, 2004.

18. Robert. Barro e Xavier Sala-l-Martin, La croissance «économique, traduit par Fabrice
Magrolle, édition Ediscience international, 1996.

19. William Green, Econométrie ; édition pearson, Paris, 5°™ édition, 2006.

20. Zvi Bodie et Robert Marton, Finance, édition pearson, Paris, 2000.

2.2. Articles

1. Baptist Venet, Libéralisation financiere et développement économique, université de
Paris, Ix Darphine, 1999.

2. Bernard Eric, Développement financier, politique monétaire et croissance économique
: validations empiriques en données de panel, Laboratoire d’Economie d’Orléans,
Université d’Orléans, Février 2000.

E. Philip Dawis, Sources of instability in financial systems, Brunel University, 2003.

4. Gurly and E. Shan; money in theory of finance; Booking in institution; Washington
DC, 1960.

5. Hussine Sonheil, effet de la libéralisation du systeme financier tunisien sur I’évolution
des risques des banques, université de Laval, 2000.

6. Maddala G.S, Limited Dependent variable models using panel data, the journal of
human resources, vol.22 Nbr 3 Summer, 1987.

7. Ross Levine, Financial development and economic growth, Journal of Economic
Literature, University of Virginia, Vol. XXXV (June 1997).
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8. Ross Levine, Norman Loayza and Thorsten Beck, Financial Intermediation and
Growth: Causality and Causes, Central Bank, 2000.

9. Stephen Bond , Anke Hoeffler and Jonathan Temple, GMM Estimation of Empirical
Growth Models, University of Oxford, September 12, 2001.

10. Yong Huang, What determine financial development? University Bristol, December,
7" ,2005.

2.3. Thésesdedoctorat

1. Julie Hortense Rabemananjara, éude sur la relation entre la finance et la croissance
économique, thése de doctorat en sciences économiques, université de Montréal, non
publiée, 1998.

2. Kangni Kpodar, développement financier, instabilité financiere et croissance économique,
thése de doctorat en science économique, université d’Auvergne Clermont, non publiée,
2006.

3. Raad Ali; What explains the Algerian economic growth record? Doctorate thesis in
economics; Algiers University; 2006.

4. Zakane Ahmed, Dépenses publique productives, croissance a long terme et politique
économique, thése de doctorat en sciences économiques, université d’Alger, non
publiée, 2002-2003.

2.4. Papiersdetravail

1. Alexandra Lai, Modelling financial in stability: A survey of literature, Bank of Canada
working paper, 2002.

2. RossLevine and Sara Zervos, Stock Markets Banks and economic growth policy, research
working paper, NPS 1690, 1996.

3. S. Guillaumont Jeanneney et K. R. Kpodar, Développement financier, instabilité
financiére et croissance économique, Document de travail de la série Etudes et Documents
du Centre d’Etudes et de Recherches sur le Développement International (CERDI), avril
2004.
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2.5. Séminaires

1. Hadjer Zarrouk, Sensibilité de la croissance économique a |’ouverture du compte du
capital a travers le développement financier, 25°™ journée d’économie monétaire et
bancaire organisé par le groupement de recherche économie monétaire et finance en
collaboration avec I’université d’Orléans et école supérieur de Lille, 2006.

2. Ross Levine, Le secteur financier et il facteur de croissance, Séminaire de I’ingtitut
du FMI, Bulletin N°11, juin 2002.

2.6. Sitesinternet

1. La banque mondiale : http://www.banquemondiale.org/

2. I deas of economics and finance research: http://ideas.repec.org/
3. The national bureau of economic research: http://www.nber.org/
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16 16 16 Claalial) 3
8 8 8 Jdoall axs
098 | 086 | 083 R?
2
1259 | 781 | 599 C..
4,01 2,76 2,32 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

219

s caldaada

961 &y sinall s ginas**

965 i sinall (5 sinss*

%610 & yinall (5 ns?

INTOR sl o) 50 Jne il 1adall 3 puiial
T(student) iad et p st Om (A S adl
Llall o jrall ey yall 1 il 45k
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

Lal) AUatY odat < piifga SN 23 a8 il (2.2) a8y Jgaall

(20051965 :5 5 A ) Jaa) duabiia o) i sane) 2 Ao panall ( Alal) udydil)

Ledaliy Alaay) Aol milil) oe A el & il Jgual dpd &

INBANK 1 eyl 5 uaial)
©) 2 «y
'1,03 '1,97 '2,04* LOG(GDPP)
(-0,66) (-2,37) (-2,38)
0,14 412 1,81 INEL
(0,03) (1,44) (0,92)
0,74* 0,58** BANK 1
(3,36) (3,47)
044 | -29 BANK 1*INFL
(-0,09) (-1,08)
0.32 BANK 1*FREN
(1,22)
8 8 8 Nbr panel Obs
2 2 2 Nbr pays
0,68 0,91 0,86 R2
2
12,59 7,81 5,99 C 1
9,21 4,89 3,11 HAUSMAN TEST

Lald) das) rediadia

Y01 4 sinall (5 gauna***

%05 4 sixall (5 gauns**

%10 4, simall (5 sinns®

INBANKL Jlaay) Asall il ¢ Gy el o gidl J saal G il 1aill 5 jacial
T(student) aad et pa st Om (o S adl

Lol sl Cilay jall 1y 43y
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

(&) (22) 28, Jonnd

e paldl) pUsil pllal 4l dgil Gigh o dagleal) Gag Al Al @
Ly dlea) aal) gl

INBANK 2 eyl 5 uaial)
(6) (5) (4)
008 | 0,09 | 0097 | | oocorm
(1,25) (1,79) (1,79)
~0.0005 | -0.0007 | -0.002 INEL
(-019) | (:0.26) (1,72)
(0,78) 0,72)
(-0,55) (-0,48)
0.08 BANK 2* ENGL
(0.93)
0.08 BANK 2* FREN
(0,831)
0.09 BANK 2*GERM
(0,91)
-0.37+ BANK 2*SCAN
(-2,30)
78 78 78 Nbr panel Obs
22 22 22 Nbr pays
064 | 056 | 055 R
2
1259 | 781 | 599 C..
11,2 6,78 4,13 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

s cldaada

Y01 4 sinall (5 gauna***
%05 4 sixall (5 gauns**
%10 4, sl (5 sinns®

laadl il (e alall Uil pellial &y jlaill & il oyl (e A siaall (i A Ransi AR 3 juxial
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INBANK2 Js!
T(student) 4ed e s (pa s Gm (b (A Al
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

() (2.2) a8, Joaad
clial 5 A Adlal cilausal) 9 & gid) Cijh (e da glaadl (g A A @
Ly Alaay) Asall il ¢ galdd) g Uail

INBANK 3 -Aail) 3 ycial)
9) (8) (7)
O’ 14** 0-07** 0-07** LOG(GDPP)
2.72) (1,63) (1,69)
(-1,24) (-0,97) (-1,08)
0.22++ | 0.22:+ S ANKS
(3.31) (3.43)
0,007 | 0,008 BANK 3*INFL
(0,82) (0,54)
0.08 BANK 3*ENGL
(1,23)
0.26++~ BANK 3*FREN
(2.97)
0.05 BANK 3*GERM
(0,54)
0.24 BANK 3*SCAN
(1,32)
78 78 78 Nbr panel Obs
22 22 22 Nbr pays
069 | 070 | 066 R?
2
1259 | 781 | 599 C..
11,88 6,91 4,56 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

- cliadla

ol &g sl (5 g
005 &gyl (5 g™
%10 4, gizall (5 glue®

el ~llal gAY ) cilisd) 5 &gl Ca oyl e s giaall (iag ol At QN 1Al 5 i)

e ) 3 e Ul
INBANK3_Jleay! sl il (e alil
T(student) ded e i (o (o (A S 8
Lokl 5 praall Clay yall 1 padll 45 4l

222

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com

Jgla—munll (|) CéJ G—alall

Lall A8l jodat ) piipe SN 2 dgal ad il (3.2) aby Jgaall

(20051965 :5 58 A ) Y1 J) Lo e syl s san) 3 A garnall | Aall Qi)

Ledaliy Jlaal) Aol gl o Ay el & i) Jgual s O

INBANK 1 eyl 5 uatial)
2@ «y
-1,06 | -049 || og(GDPR)
(-0,40) (-0,26)
1,73 '0,01 | NFL
(0,34) (-0,98)
(0,82) (1,29)
-1,30 BANK 1% NFL
(-0,35)
10 10 Nbr panel Obs
3 3 Nbr pays
0,73 0,72 R?
2
7,81 5,99 C.,
3,04 1,09 HAUSMAN TEST
Lald) das) rediadia

Y01 4 sinall (5 gauna***

%05 4 sixall (5 gauns**

%10 4, simall (5 sinns®

INBANKI Jlaay! Asall zlil (e dg el o sl J saal dpnsd a2 12l 5 picial)
T(student) i et pa st Om (2 S adl

Lol 5 el Cilay pall 1 paEl 45
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

(&) (32) a8, Jonnl

e paldl) pUsdl pllal & jladl) dgil Gigh o dagleal) Gy Al Al @
Ly dlea) aal) gl

INBANK 2 -Aa i) 3 ycial)
(5) (4) (3)
005 | 003 | 0029 | | oscorm
(051) | (-0.30) (-0,29)
0,003 | 0,003 | 0.004 L
(0,41) (0,39) (1,12)
0-24 0-24*** BANK2
(2,99) (3.02)
0,006 | 0,007 BANK 2*INFL
(0,20) (0,21)
0,46 BANK 2* ENGL
(1,21)
0.25+ BANK 2 FREN
(2.93)
0.46 BANK 2*GERM
(0,81)
70 70 70 Nbr panel Obs
20 20 20 Nbr pays
057 | 057 | 057 R?
2
1259 | 781 | 599 C..
7,19 5,03 4,04 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

s cldaada

Y01 4 sinall (5 gauna***
%05 4 sixall (5 giuns**
%10 4, sl (5 sinns®

| il e alal s Uadl mllal 4 el @il b e dagieall G g sl daw Gl Jhall § i
- 2 (e gl 7 3) O oAl
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INBANK2, JLea)
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

(&) (32) 48, Jonnl

clbal o AY) Al cilaasall 5 st Cijh (e da glaal) g &Y il @
Ldaliy Jlaal) sl ulil) e Galdl) g Uadl

INBANK 3 -Aa ) 3 ycial)
(8) (7) (6)
-0-05 -0-05 -0-05 LOG(GDPP)
(-0,96) (-0,93) (-0,98)
0,0005 | 0,0004 | 0.004 R
(0,10) (0,09) (1,74)
0.37*** 0.38*** BANK3
(7.81) (7.93)
0,022 | 0,02 BANK 3*INFL
(0.97) (0.99)
0.42 BANK 3*ENGL
(1,30)
0.37++ BANK 3*FREN
(7.66)
-0.50 BANK 2*GERM
(-0,39)
70 70 70 Nbr panel Obs
20 20 20 Nbr pays
087 | 087 | o087 R?
2
1259 | 781 | 599 C, .
7,56 5,23 4,63 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

s caldaada

Y01 4 sinall (5 gauna***
%05 4 sixall (5 giuns**
%10 4, sl (5 sinns®

Waall ~llal gAY ) cilisa) 5 & gidl Ca oyl e s giaall (ia g ol At Q0 1Al 5 i)
e g A 5] e U=l
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INBANK3 syl laall 7l (o alal)
T(student) 4ad e s Cpa s Gm (b (A Al
Fadladl (5 jieall e el ¢ el 35,
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Jgla—munll (|) CéJ G—alall

Lall A8l jodat ) e SN 2 dgal il zili (4.2) Ady Jgall

(20051965 15 5 A ) Y1 Jd) Taw in syl e san) 4 A garall Mol QA3

Ledaliy Jlaal) Aol gilil) o Ay el @il Jgual s O

INBANK 1 eyl 5 uaial)
) «y
2,1 1,20
(50) N LOG(GDPP)
-0,39 | 0,02 INEL
(-1,13) (0,53)
(-0,29) (0,46)
0,89 BANK 1% NFL
(1,21)
7 7 Nbr panel Obs
2 2 Nbr pays
0,87 0,69 R2
2
7,81 5,99 C =
6,08 2,88 HAUSMAN TEST
Lald) das) rediadla

Y01 4 sinall (5 gauna***

%05 4 sixall (5 gauns**

%10 4, simall (5 sinns®

INBANKI Jlaay! Asall zlil (e dg ol o sl J saal dpnsd a2 12l 5 puicial)
T(Student) 4ed e e G o b U il

Lol 5 jrall Cilay jall 1yl 43y
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Jdglaem—all

(1) &, G—atal

(&) (42) 48, Jonnd

e paldl) pUsil llal 4 jladl) dgil Gigh o daglead) Gag Al Al @
Ly dlea) aal) gl

INBANK 2 eyl 5 aial)
®) (4) (©)
001 | -004 | 003 | | oocorm
(-009) | (-037) (-0,29)
0.005 | 0.009 | 0.004 L
(0,40) (0,77) (0,48)
0-18 0-17** BANK2
(2.11) (2,09)
-011 ) -0.13 BANK 2*INFL
(-0,57) (-0,64)
0.17- BANK 2* ENGL
(1,95)
0.09 BANK 2* FREN
(0,51)
36 36 36 Nbr panel Obs
10 10 10 Nbr pays
072 | 072 | o7 R
2
1259 | 781 | 599 C..
11,06 5,98 4,66 HAUSMAN TEST

Laly) Jas)

s cldaada

Y01 4 sinall (5 gauna***
%05 4 sixall (5 giuns**
%10 4, simall (5 sinns®

) G Galal g Uail) llial &y sl gl ol cpe Aa siaall (omg il A SRl 3 el
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INBANK2 sy Lad)
T(student) 4ed et Cpa s Gm (b (A il
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Jgla—munll (|) CéJ G—alall

(&) (42) 48, Jonnd

clbal o AY) Al ozl 5 dsid) Cijh (e da glaal) a9 &Y i @
Ldaliy Jlaal) sl ulil) e Galdl) g Uadl

INBANK 3 -Aa i) 3 ycial)
(8) ) (6)
(-0,20) (-0,28) (-0,21)
0,004 | 0.004 | 0.004 INFL
(0,42) (0.46) (0,.52)
0.24*** 0.24*** BANK3
(371) (379)
-0,02 | -0,02 BANK 3*INFL
(-0,10) (-0,10)
0.245 BANK 3*ENGL
(3,62)
0.24 BANK 3*FREN
(1,58)
36 36 36 Nbr panel Obs
10 10 10 Nbr pays
0,84 0,84 0,84 R?
2
12,59 7,81 5,99 C,.
11,39 6,23 4,81 HAUSMAN TEST
Lald) das) rediadia

961 i sinall (5 sins**
965 i sinall (5 sns**

10 & sindl (5 finns®

g ail) mllial (s AY) Al sl 5 i) oyl (e Aa siaal) (g il At 3 HRadil) 5 ppiial
INBANK3 Jlaay! aall il e alil

T(student) iad et pa st Om (A S adl

Aalal 5 jiaall ey yal il 45k
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

eha®y) galll o Al ) SN ase S zdgal il mili 3

cilalaiy) K:-y,u) lis gaaall Lgébaﬁ‘i\ gail) ,vAS‘— (‘ALAS\ 3Ly Al v C.U.u JrRYY C»_\l;'u (1.3) ?3) Jedall

((2005-1965 :5 5l A ) J2al) dadd ya

Laly) Jas)

9610 &y sinall (s fins®

%05 4 sixal) (5 g™

(10) ©) (8) () (6) ®) (4) 3) 2 (1) VIPCGR
-2.88E- -2.82E- -4.54E- -5.54E- -1.51E- -1.55E- -1.24E- -1.20E- -1.54E- -1,19E-
06 06 06** 06*** 06** 06** 06** 06** 06 06** GDPO
(-3,94) (-3,16) (-19,01) (-10,1) (-3,08) (-3,25) (-2,74) (-2,59) (-3,52) (-2,44)
-0,05 | -0,05 | -0,10~ | -0,13~ | 0,009 | 0,008 | 0,008 | 0,007 | -0,05 | -0,01 POP
(-1,96) (-1,39) (-13,44) (-7.9) (12) (0,93) (1,10) (0,78) (-1,63) (-0,55)
023 | 02| 020 | 02+ | 0,0~ | 01 | 010~ | 010 | 0,14 | 0,09 INV
(3:43) (3,39) (4,79) (8,1) (2,69) (2,53) (2,83) (2,65) (2,32) (1,66)
0,20 | 020 | 005 | 0,09+ | -0,01 |-0.01~~| -0.01 | -0.01~~ | -0,03 | -0,03 H
(3,64) (2,76) (1,06) (4,9 (-1,0 (-1,02) (-1,05) (-1,19) (-24) (2,3
015 | 014 | -001 | -004 | -002 | -002 | -0.02 | -0.02 | 0,002 | -0,09+ | e
(2,23 (1,92 (-0,25) (-2,5 (-1,54) (-1,51) (-15 (-1,61) (-15 (-2,6)
y -0.005 0,002 0,002 0,01
0.0001 (-2,1) (0,43) (0,51) (2,3) CRISE
(-0,02)
0,011 | -0,0003 |  gank1
(0,41) (-0,05)
-0.004 | -0,0007
077 (0.12) BANK 2
0,002 | 0,005 SANKS
(0,48) (1,22)
001 | 0.01+ vt
(7,76) (13,1)
0,002 | 0,001 TOR
(0.46) (0,3)
'(}’789)9 INBANK 1
%211)* INBANK 2
2)’(9)51‘ INBANK3
-?6038)1 INTVT
-((:)62?)2 INTOR
16 16 17 17 9% 9% 9% 9% 28 28 e
8 8 8 8 25 25 25 25 8 8 Nbr pays
093 | 093 | 098 | 09 | 099 | 069 | 070 | 069 | 08 | 085 R:
243 | 241 | 1020 | 4102 | 2471 | 2457 | 2545 | 2422 | 1238 | 1315 F
2
1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 C.,
366 | 371 | 338 | 351 | 720 | 724 | 716 | 721 | 696 | 678 | MAISMAN
relliadla

%L 3y sinal 5 s ¥

Slag yal) © il A5y sk T(SIUDENE) 308 G s G G A o il PCGR Jaal) sl i) (e il il saill Joxe tadil 5 yukial
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Jgla—monll (|) CéJ G—alall

Zt:.y,u) 2 is gaaall Lgébaﬁ‘i\ gail) ,vAS‘— (‘ALAS\ 3 ALy ass v C.U.u JrRYY C»_\l;'u (2.3) ?3) Jedall

((2005-1965 15 il A ) Jaa) Liabiia cilyslaidy)

4 (3) 2 (1) V/ PCGR
-3.18E-05%* | -3.00E-05%* | -2.62E-05%* | -3.55E-05%**
(-34) (-338) (-2.97) (-350) GDPO
0,003 0,003 0,002 0,003 POP
(0,56) (0,65) (0,44) (0,65)
0,21 0,17 0,10+ 0,13 INV
(1,70) (1,58) (2,12) (1,16)
-0,002 | -0.004 -0.01 -0.005 H
(-0,37) (-057) (-0,52) (-0,68)
0,001 0.0007 -0.02 0,0009 INFL
(0,74) (0,55) (0,43) (0,67)
-0,004 -0,004 CRISE
(-0,51) (-0,54)
-0.004 0,09 BANK 2
(-052) (1,48)
-0,002 0,07 BANK3
(-0,29) (1,05)
0,04 INBANK 2
(0,35)
0,19 INBANK 3
(1,53)
75 76 75 76 Nbr panel Obs
22 22 22 22 Nbr pays
0,60 0,59 0,58 0,60 R?
11,68 11,4 10,80 11,85 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C 1
8,12 8,09 8,22 8,08 HAUSMAN TEST
Lald) yas) rediadia

961 i sinall (5 sins**
965 i sinall (5 sns**

%610 &y sindl (5 inss®

PCGR Jeay! aall il o 3 all il el Jane 2adall 5 _pial
T(Student) e ge e G O (2 G il

Aolal) (5 jaal) e ol 1 il 43 o
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

ie sane) 3 s ganall GalaiBy) gall) Jo o) ) SN ase S zlgal pal mili (3.3) a8, (Jgaal)

((2005-1965 15 il A ) A8 Jaal) Ao gia clyoluaiy)

Laly) sae)

231

4 (3) 2 (1) V/ PCGR
-1.61E-05*** | -1.62E-05*** | -1.62E-05*** | -1.61E-05%**
(-5,68) (-6,15) (-5,51) (-5,96) GDPO
-0,0005 -0,0005 -0,0006 -0,0005 POP
(-0,27) (-0,29) (-0,31) (-0,27)
-0,05 -0,04 -0,04 | -0,039 v
(-1,11) (-0,98) (-0,86) (-0,85)
0,005 0.004 0.001 0.0009 H
(0,70) (0,61) (0,20) (0,13)
-0.0001 -0.0003 -3.29E-06 -0.0001 INFL
(-0,13) (-0,37) (-0,003) (-0,12)
0,003 0,002 CRISE
(0,80) (0,52)
0,04+~ 0,047+
a1 (2.90) BANK 2
0,05+ 0,047+~ BANK3
(2,24) (3,14)
0,007 INBANK 2
(0,22)
-0,01 INBANK 3
(-0,33)
69 70 69 70 Nbr panel Obs
19 19 19 19 Nbr pays
0,68 0,69 0,67 0,68 Rz
15,49 16,89 15,04 16,24 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C »
6,58 6,52 6,57 6,53 HAUSMAN TEST

- II. \.

ol &g sl (5 g
005 &g sl (5 g™
%10 4, gizall (5 glue®

PCGR Jeay! aall il o 3 all il sadll Jane 2adall 5 pial
T(student) dad eyl Cpusd (o (A S il
Llall o jrall ey yall 1 il 45k
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

i saas) 4 Ao ganall (goba®) gall) o M) ) SiaY) te S g3 gal i milii (4.3) pB) Jgaal)

((2005-1965 :5 il A ) ¥ Jaal) D gia cilpsliaiy)

4 (3) (2 D V/ PCGR
-400E-06 | -5.54E-06* | -4.95E-06 | -5.44E-06*
12) (-1.92) (-167) (-1,89) GDPO
0,009++ 0,01+ | 0,01+ 0,01+ POP
(2,73) (3,07) (311) (3,02)
0,005 -0,001 0,02 -0,002 INV
(0,06) (-0,01) (0,31) (-0,02)
-0,001 0.008 | 0.002 0.007 H
(-0,05) (0,42) (0,10) (0,34)
-0.001 | 0.0009 0.001
0,001 (0,47 (030 03) 0 INFL
-0,006 -0,006 CRISE
(-0,89) (-0,99)
0,009
(034) 0,02 (0,84) BANK 2
0,03 0,02 BANK3
(1,15) (0,91)
0,051 INBANK 2
(07)
-0,09 INBANK 3
(-1,06)
36 36 36 36 Nbr panel Obs
10 10 10 10 Nbr pays
0,66 0,65 0,65 0,64 R?
5,97 5,93 5,63 5,87 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C 1
8,92 9,01 9,01 9,02 HAUSMAN TEST

Laly) sae)

232

s cldiadla

%01 4 simall (5 shuns***

%05 4 sixall (5 gauns**

%010 & sinal s siass

PCGR Jea¥) laal il cpe all diadl sadl Jaae 1adcl) 3 il
T(student) s et Gau s On (b S ml

el 5l e el il 2y e
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

eha®y) galll o Al ) SN ase S zdgal il mili 3

cilalaiy) K:-y,u) lis gaaall Lgébaﬁ‘i\ gail) ,vAS‘— (‘ALAS\ 3Ly Al v C.U.u JrRYY C»_\l;'u (1.3) ?3) Jedall

((2005-1965 :5 5l A ) J2al) dadd ya

Laly) Jas)

9610 &y sinall (s fins®

%05 4 sixal) (5 g™

(10) ©) (8) () (6) ®) (4) 3) 2 (1) VIPCGR
-2.88E- -2.82E- -4.54E- -5.54E- -1.51E- -1.55E- -1.24E- -1.20E- -1.54E- -1,19E-
06 06 06** 06*** 06** 06** 06** 06** 06 06** GDPO
(-3,94) (-3,16) (-19,01) (-10,1) (-3,08) (-3,25) (-2,74) (-2,59) (-3,52) (-2,44)
-0,05 | -0,05 | -0,10~ | -0,13~ | 0,009 | 0,008 | 0,008 | 0,007 | -0,05 | -0,01 POP
(-1,96) (-1,39) (-13,44) (-7.9) (12) (0,93) (1,10) (0,78) (-1,63) (-0,55)
023 | 02| 020 | 02+ | 0,0~ | 01 | 010~ | 010 | 0,14 | 0,09 INV
(3:43) (3,39) (4,79) (8,1) (2,69) (2,53) (2,83) (2,65) (2,32) (1,66)
0,20 | 020 | 005 | 0,09+ | -0,01 |-0.01~~| -0.01 | -0.01~~ | -0,03 | -0,03 H
(3,64) (2,76) (1,06) (4,9 (-1,0 (-1,02) (-1,05) (-1,19) (-24) (2,3
015 | 014 | -001 | -004 | -002 | -002 | -0.02 | -0.02 | 0,002 | -0,09+ | e
(2,23 (1,92 (-0,25) (-2,5 (-1,54) (-1,51) (-15 (-1,61) (-15 (-2,6)
y -0.005 0,002 0,002 0,01
0.0001 (-2,1) (0,43) (0,51) (2,3) CRISE
(-0,02)
0,011 | -0,0003 |  gank1
(0,41) (-0,05)
-0.004 | -0,0007
077 (0.12) BANK 2
0,002 | 0,005 SANKS
(0,48) (1,22)
001 | 0.01+ vt
(7,76) (13,1)
0,002 | 0,001 TOR
(0.46) (0,3)
'(}’789)9 INBANK 1
%211)* INBANK 2
2)’(9)51‘ INBANK3
-?6038)1 INTVT
-((:)62?)2 INTOR
16 16 17 17 9% 9% 9% 9% 28 28 e
8 8 8 8 25 25 25 25 8 8 Nbr pays
093 | 093 | 098 | 09 | 099 | 069 | 070 | 069 | 08 | 085 R:
243 | 241 | 1020 | 4102 | 2471 | 2457 | 2545 | 2422 | 1238 | 1315 F
2
1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 | 1259 C.,
366 | 371 | 338 | 351 | 720 | 724 | 716 | 721 | 696 | 678 | MAISMAN
relliadla

%L 3y sinal 5 s ¥

Slag yal) © il A5y sk T(SIUDENE) 308 G s G G A o il PCGR Jaal) sl i) (e il il saill Joxe tadil 5 yukial
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Jgla—monll (|) CéJ G—alall

Zt:.y,u) 2 is gaaall Lgébaﬁ‘i\ gail) ,vAS‘— (‘ALAS\ 3 ALy ass v C.U.u JrRYY C»_\l;'u (2.3) ?3) Jedall

((2005-1965 15 il A ) Jaa) Liabiia cilyslaidy)

4 (3) 2 (1) V/ PCGR
-3.18E-05%* | -3.00E-05%* | -2.62E-05%* | -3.55E-05%**
(-34) (-338) (-2.97) (-350) GDPO
0,003 0,003 0,002 0,003 POP
(0,56) (0,65) (0,44) (0,65)
0,21 0,17 0,10+ 0,13 INV
(1,70) (1,58) (2,12) (1,16)
-0,002 | -0.004 -0.01 -0.005 H
(-0,37) (-057) (-0,52) (-0,68)
0,001 0.0007 -0.02 0,0009 INFL
(0,74) (0,55) (0,43) (0,67)
-0,004 -0,004 CRISE
(-0,51) (-0,54)
-0.004 0,09 BANK 2
(-052) (1,48)
-0,002 0,07 BANK3
(-0,29) (1,05)
0,04 INBANK 2
(0,35)
0,19 INBANK 3
(1,53)
75 76 75 76 Nbr panel Obs
22 22 22 22 Nbr pays
0,60 0,59 0,58 0,60 R?
11,68 11,4 10,80 11,85 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C 1
8,12 8,09 8,22 8,08 HAUSMAN TEST
Lald) yas) rediadia

961 i sinall (5 sins**
965 i sinall (5 sns**

%610 &y sindl (5 inss®

PCGR Jeay! aall il o 3 all il el Jane 2adall 5 _pial
T(Student) e ge e G O (2 G il

Aolal) (5 jaal) e ol 1 il 43 o
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

ie sane) 3 s ganall GalaiBy) gall) Jo o) ) SN ase S zlgal pal mili (3.3) a8, (Jgaal)

((2005-1965 15 il A ) A8 Jaal) Ao gia clyoluaiy)

Laly) sae)

231

4 (3) 2 (1) V/ PCGR
-1.61E-05*** | -1.62E-05*** | -1.62E-05*** | -1.61E-05%**
(-5,68) (-6,15) (-5,51) (-5,96) GDPO
-0,0005 -0,0005 -0,0006 -0,0005 POP
(-0,27) (-0,29) (-0,31) (-0,27)
-0,05 -0,04 -0,04 | -0,039 v
(-1,11) (-0,98) (-0,86) (-0,85)
0,005 0.004 0.001 0.0009 H
(0,70) (0,61) (0,20) (0,13)
-0.0001 -0.0003 -3.29E-06 -0.0001 INFL
(-0,13) (-0,37) (-0,003) (-0,12)
0,003 0,002 CRISE
(0,80) (0,52)
0,04+~ 0,047+
a1 (2.90) BANK 2
0,05+ 0,047+~ BANK3
(2,24) (3,14)
0,007 INBANK 2
(0,22)
-0,01 INBANK 3
(-0,33)
69 70 69 70 Nbr panel Obs
19 19 19 19 Nbr pays
0,68 0,69 0,67 0,68 Rz
15,49 16,89 15,04 16,24 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C »
6,58 6,52 6,57 6,53 HAUSMAN TEST

- II. \.

ol &g sl (5 g
005 &g sl (5 g™
%10 4, gizall (5 glue®

PCGR Jeay! aall il o 3 all il sadll Jane 2adall 5 pial
T(student) dad eyl Cpusd (o (A S il
Llall o jrall ey yall 1 il 45k
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Jdglam—all

(1) &, G—atal

i saas) 4 Ao ganall (goba®) gall) o M) ) SiaY) te S g3 gal i milii (4.3) pB) Jgaal)

((2005-1965 :5 il A ) ¥ Jaal) D gia cilpsliaiy)

4 (3) (2 D V/ PCGR
-400E-06 | -5.54E-06* | -4.95E-06 | -5.44E-06*
12) (-1.92) (-167) (-1,89) GDPO
0,009++ 0,01+ | 0,01+ 0,01+ POP
(2,73) (3,07) (311) (3,02)
0,005 -0,001 0,02 -0,002 INV
(0,06) (-0,01) (0,31) (-0,02)
-0,001 0.008 | 0.002 0.007 H
(-0,05) (0,42) (0,10) (0,34)
-0.001 | 0.0009 0.001
0,001 (0,47 (030 03) 0 INFL
-0,006 -0,006 CRISE
(-0,89) (-0,99)
0,009
(034) 0,02 (0,84) BANK 2
0,03 0,02 BANK3
(1,15) (0,91)
0,051 INBANK 2
(07)
-0,09 INBANK 3
(-1,06)
36 36 36 36 Nbr panel Obs
10 10 10 10 Nbr pays
0,66 0,65 0,65 0,64 R?
5,97 5,93 5,63 5,87 F
2
12,59 12,59 12,59 12,59 C 1
8,92 9,01 9,01 9,02 HAUSMAN TEST

Laly) sae)

232

s cldiadla

%01 4 simall (5 shuns***

%05 4 sixall (5 gauns**

%010 & sinal s siass

PCGR Jea¥) laal il cpe all diadl sadl Jaae 1adcl) 3 il
T(student) s et Gau s On (b S ml

el 5l e el il 2y e

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com


http://www.pdffactory.com

Jdgla—all (1) a2, —alal
‘5.11..4:3\1\ $ailly Al aladl) | ghat ddyal Sy 53 galll il milii 4
Lalall 5 juall oy jall A8y sy e Maal) igalll (1.4) ad) Jg2ad)
8% i slaa Sl A S| elea S 8% il sl Sl 3% il slaa Sl A A | elaa il
(10) ©) 8 (7 (6) ®) 4 ©) ) «y V/ PCGR
0,12+ 0,13+ 0,06+ 0,06++* 0,08+* c
(2,34) (2,40) 4,5) (4,25) (2,02)
_011*** _0,02*** _011*** _0,02*** -0,03*** -0 ’009*** _0,04*** -0,009%** _O,M*** _0,01** GDPO
(-2,8) (-2,83) (-7,12) (-2,85) (-8,11) (-4,6) (-7,42) (-4,4) (-3,53) (-1,93)
0,1+ | 0,06+ | 0,1**+ | 0,06*** 0,002 0,009+++ | 0,001+ | 0,009+ | 0,004 0,01+ H
(2,46) (3,79) (4,93) (3,78) (0,6) (4,03) (8,39) (3.7 (0,45) (1,63)
-0,05 -0.01 0,06 -0.01 | 0,003+ 0.0009 0,003+ 0,0009 0,006 | 0,003 POP
(-0,6) (-0,74) (-1,40) (-1,02) (1,95) (0,4 (1,96) (0,56) (0,16) (0,24)
0,49+ | -0.01 | 0,47+ | -0.01 0,04 0.11*** 0.05* 0,11*** 0,18+ 0,12++ INV
(1,93) (-0.2) (3,67) (-0.2) (1,51) (5,5) 1.5) (5,94) (1,83) (2,16)
0,003 -0,001 | -0.003 | -0,002 -0,0007 -0,001*** | -0,0007 | -0,001*** | 0,0003 | -0,0005 INEL
(049) | (143 | (112 (-15) (-1,08) (-4.6) (-1,12) (-5.08) (0,14) (-0,49)
0,01 -0,007
122) (14) BANK 1
0,02+** 0,003
(2,24) (0,74) BANK2
0,025%+ 0,004
(3,37 (0,9) BANK3
0,001 0,002
(0,24) 0,7) ™vT
0,001 0,003
(0,03) (1,09 TOR
31 31 32 32 275 275 275 275 52 52 Nbr panel Obs
16 16 16 16 76 76 76 76 15 15 Nbr pays
0,94 0,45 0,94 0,44 0,64 0,27 0,64 0,27 0,50 0,22 R?
38,93 3,64 38,98 3,45 71,23 17,43 70,01 17,37 6,65 2,20 F
2
11,07 11,07 11,07 11,07 11,07 C »
9,93 9,83 8,89 8,87 9,65 HAUSMAN TEST
0,59 1,65 1,92 1,87 2,34 LM
4,47 5,00 4,93 4,93 1,25 FTEST
Lald) das) rediadia
%01 s sirall (5 sinact**
%05 4y simall (5 s
%10 4 sl (5 gios®
PCGR Jay) Asall bl (o 2l sl gail) Jana 14all 5 jaiall
T(student) dad (o yuxd (pu s Gu (& S aidl
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Jdgla—all

(1) &, G—atal

Aaarall agial) 48y oy jaia JlaaY) zigaill (2.4) ad) Jgand

(5) 4 (3) 2 Q) V/ PCGR
_0’06 0’17 0713*** 0713*** 0703*** c
(-0,54) (1,11) (6,56) (6,12) (2,57)

0,01 -0,02 | -001*** | -0,01++ | -0,003
(0,75) (-1,02) (-6,43) (-6,04) (-1,18) GDPO
-0,05 | 0,003 | -0,001 | -0,0001 | 0,03+ POP
(-1,38) (0,17) (-0,2) (-0,02) (2,84)

-0.05** _o,ool 0,02%** 0’02*** 0 ,03*** H

(2,05) (-0,05) (5,91) (5,46) (-0,59)
0.22++ | 0.39~+ | -0,01 | -0,01 | 0,1+ INV
(3,29) (4,05) (-0,55) (2,52) (10,69)

-0,001*** 0,0004 -0,03** -0,03*** | -0,002*** INFL

(-3,77) (0,52) (-1,82) (-1,78) (5,36)

-3,9E-5
(005) BANK 1
0'02***
(2.79 BANK2
0'03***
(2.77) BANK3
0,004
(-0,58) TVT
0,02***

(2.19) TOR

25 26 218 218 236 Nbr Obs
0,21 0,23 0,19 0,11 0,10 " R?

1 1 3 3 3 r=(sq)

2

3,84 3,84 7,81 7,81 7,81 C

r

3,99 4,6 40,28 23,32 23 SARGAN STAT

daly) dae) liadie
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Jdgla—all

(1) &, G—atal

Al B e eyl cpm 1381 g Sl galll 5 Ll AU gt ABNad laaY) glsalll ol gilis 5

gl g sl ol & oy Al sl ( 15) g gsad

Jcidaadle

A S| elea AT | A A | elea 8% i slaa Sl 8% il slaa Sl 3% il sl i
(10) 9 8 (7 (6) ®) 4 €) ) D VI PCGR
0,1+ 0,18++* 0,06++* 0,06++* 0,13++= c
(1,97 (3,44) (4,5) (4,5) (2,84)
_0109** _0,0l* '0,1*** _0’03*** _0,03*** _0 ’01*** _0,03*** -0,009*** _0105*** _0,01** GDPO
(-218) (-2v97) (-5134) (-3v62) (-7188) ('4v6) (-7141) (-4'5) (‘3,57) (-2,66)
0,10+*+ | 0,04+ | 0,1** | 0,06**+ | 0,002 | 0,01**+ | 0,001 | 0,01+ 0,007 0,01+ H
(2,46) (3,07) (2,93) (4,37) (0,54) (4,03) (8,39) (3,9) (0,68) (2,34)
-0,04 | -0.009 | 0,05 -0.005 | 0,003+* | -0.0007** | 0,003+* | -0,0007 0,005 0,003 POP
(-0,6) (-0,71) | (-1,01) (-0,31) (1,94) (0,4) (1,96) (0,4) (0,13) 0,2)
0,41+ -0.09 | 0,48+ -0.03 0,04 0.1+ 0.05 0,1x*+ 0,15 0,09+ INV
(1,93) (-1,26) (3,22) (-0,47) (1,23 (55) (1,5) (5,6) (1,48) (1,67)
0002 | -0,001 | -0.003 | -0,001 -0,0007 | -0,001*** | -0,0007 | -0,001*** | 0,0006 | -0,0001 INFL
(-0,49) (-119) | (092 (-0,99) (-111) (-4,6) (-1,11) (-4.6) (0,27) (-0,13)
0,006 | -0,01++ | 0,004 'O’gg;** 958E05 | -0,005++ | -0,0003 | -0,005+ | -0,008 | -0,01+* CRISE
(0,5) (-2,18) (0,47) (-087) (0,03) (-2) (0,10) (-2) (-1,25) (-2,27)
0,01 -0,004
(1,09) (-0,82) BANK1
0,01+ 0,003
(2.24) ©06) BANK2
0,02+ 0,007
2.68) ©09) BANK3
0,001 0,006
(0,19) (1,12) ™vT
0,0002 | -0,0006
(0,03) (0,11) TOR
0,007 -0,002
047) (0.19) INBANK1
0,006 -1,89
042) (0,001) INBANK 2
-0,006 | -0,008
(-0,31) (-0,44) INBANK3
-0,007 | -0,01
(-0,46) (-0,82) INTVT
-0,006 | 0,01
(-0,24) (0,54) INTOR
31 31 32 32 275 275 275 275 52 52 Nbr panel Obs
16 16 16 16 76 76 76 76 15 15 Nbr pays
0,90 0,41 0,94 0,59 0,64 0,69 0,64 0,28 0,54 0,30 R?
9,49 1,97 20,92 4,23 49,63 24,22 48,81 13,42 4,89 2,38 F
2
14,06 14,06 14,06 14,06 14,06 C 1
4,98 5,24 12,11 11,98 7,21 HAUSMAN TEST
0,16 1,22 1,04 1,01 19 LM
2,38 3,62 2,55 2,51 1,05 FTEST
Eald) dae)
adllc PCGR sy Aaall zolill (e 2,5l sl sall Jana a5 psiallc 9610 ) sinal) (5 siass® 905 4y sinall (5 sisd®* %01 (g sinal) (5 siasne
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Jdgla—all

(1) &, G—atal

daly) dae)

daaral) agjall 43y Aaa¥) zagaill) (2.5) pd) Jgand)

(5) 4 ©)] (2 D V/ PCGR
-0,16 | 0,36** | 0,13« | 0,08+ | 0,2x*= c
(-0,82) (2,34) (5.98) (3.78) (64,57)

0,01 | -0,05+ | -0001*** | -0,01%** | -0,002***
066) | (241) | (559 | (328 | (5582 GDPO
0,01 -0,03 | -0008*** | -0,005 | 0,04+ H
(0,94 (-1,14) (-121) (0,78) (11,99)
0.005 0,03 0,01 0,01+ | 0,01 oP
(0,32 (1,08) (4,71) (2,15) (13,64)
-0.01 | 0.33 | 0,03+ | 0,04 | 0,21+ NV
(-0,07) (1,79) (0.96) (1,37) (106,9)
0,003 | 3,3E-05 0,04 0,044 | -0,01*** INFL
(0,62) (0,02) (-1,92) (-1,63) (-35,52)
-0,003 -0,01 -0,01** | -0,01* | -0,007***
©2) | (072 | (182 | (5 | (1800 CRISE
o, Ol***
(66.94) BANK 1
0,02+« BANK 2
(-2,15)
0,03*
(1.81) BANK3
-0,001
(:0.41) TVT
-0,002
(0.03) TOR
-0,02***
(7160) INBANK 1
-0,06 INBANK 2
(-1,38)
-0,05+
157) INBANK 3
-0,01
(0.06) INTVT
0,002
(0,14) INTOR

23 26 240 240 210 Nbr Obs
0,63 0,43 01 0,17 0,29 " R?

3 3 5 5 5 r=(s-q)

2
7,81 7,81 11,07 11,07 11,07 C
r
9,45 7,74 23,2 39,44 58,58 SARGAN TEST
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TORt1 TVT -1 BANK3t1 BANK2t1 BANK1t1 CRISE -1 INFL -1 INV t-1 POPt-1 H -1 PCGRt-1 GDPO -1 14 axioall 45 53V} &l yuaiall
INTORt1 INTVT t1 INBANK3t-1 INBANK2t-1 INBANK1t-1
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Jyha—J

(1) &, G—atal

Zﬁgébaﬁ‘f\ gaills (’ALAS‘ ?LB.U‘ ) odat ABMat (.'ALAA?” CSJA.'\S\ JrRr Y C».\‘lﬁ (6) ?3) Jeaall .6

i) Al
OLS
3) @) (1) V/ PCGR
0,33+** | 0,33+ | 0,37** c
(8,16) (7,84) (3,24)
-0 ’0 Kk k _0,04*** _0,04**
(-8,12) (7.72) (:3,31) GDPO
0,002 0,001 0,005 H
(0,6) (0,43) (0,46)
0.003+* | 0,003+ | 0,008+
(1,95) (1,97) 0,2 POP
0.04 0,05+ 0,19
(1,51) (1,72) (1,75) INV
-0,0007 | -0,0007 | 0,0005
(-1,08) (-1,08) (0,18) INFL
0,0004
(1.19) BANK1
0,02***
(301) BANK?2
0,02***
(337) BANK?3
0,36 0,51 0,79 R?
2,76 2,94 2,41 DW
dalyl Jas) reiaNa

237

901 4, sinall (5 gise *¥**

905 4, sixall (5 gind*

9010 4 sinall (5 gins®
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Jyha—J

(1) &, G—atal

Lgdbaﬁ‘f\ gaill ¢ (’ALAS‘ ?l.B.m yodat ABMat (‘ALAA?” CS_QA:\S‘ JrRrY C».\‘l:ﬁ (7) ?3) Jeall 7

Al Al ;) ) S ase JLieY) fpey 1340

OLS
(3) 2) (1) V/ PCGR
0,33+ | 0,33+ | 0,39+ c
(7,95) (7,53) (3,54)
-0,03** | -0,03+** | -0,05+*
(-7,88) (-7,42) (-3,57) GDPO
0,002 0,001 0,007 H
(0,54) (0,39) (0,68)
-0.003+ | 0,003+ 0,005
(1,94) (1,96) (0,13) POP
0.04 0,05 0,15
(1,23) (1,5) (1,48) INV
-0,0007 | -0,0007 | 0,0006
(-1,1) (-1,12) (0,27) INFL
95805 | -0,0003 | -0,008
(0,03) (-0,1) (-1,25) CRISE
0,14
(1.09) BANK 1
0,01+
(2.2 BANK 2
0,002***
2:62) BANK3
0,007
047) INBANK1
0,006
042) INBANK 2
-0,006
(0.31) INBANK3
0,36 0,49 0,70 R2
2,80 2,93 2,50 DW

dalyd) das)

238

1elaada

901 4, sinall (5 gund**
905 4, sixall (5 gind*
9010 4 sinal (5 gins®

PCGR Jlaay! Asall il (a3 jall sl gl Jama [ 132 5 puiial

T(student) 4ed o i G Gm (A G @l
(6 sl ol ¢ il 33 e
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Jgla—monll (|) CéJ G—alall

-
Ll Joal Apilly galll dyulaa zilii 1(8) B, Jgaal) 8
N Q o Q N ; - o
i < |k $ | E S| E| 3|9 ~
oM oM oM o 4 gall
0,37 | 0,199 | 0,16 | 0,46 | 0,01 | 0,47 BB
-0,11| 0,984 | 0,27 | 0,18 | -0,138 |-0,04 | 0,32 | -0,963 |-0,26 | 0,16 | 0,005 | 0,16 osia Y
0,93 | 0,155 | 0,33 | 1,14 | 0,094 | 0,20 | 1,06 | 0,157 | 0,33 | 1,26 | 0,02 | 1,27 il
1,53 | 0,069 | 0,20 | 1,60 | 0,074 | 0,21 | 1,65 | 0,043 | 0,12 | 1,73 | 0,002 | 1,73 Latl)
1,11 | 0,161 | 0,41 | 1,29 | 0,147 | 0,37 | 1,37 | 0,098 | 0,25 | 1,52 | -0,002 | 1,52 Sl
0,10 | -0,01 | 0,09 il sy
1,25 | 0,02 | 1,25 Jaslod
0,54 | -0,26 |-0,16 | 0,43 | -0,139 |-0,09 | 0,24 | 0,370 | 0,23 | 0,38 | -0,02 | 0,37 038
0,91 | 0,136 | 0,27 | 1,04 | 0,121 | 0,24 | 1,01 | 0,144 | 0,29 | 1,18 | 0,02 | 1,19 [
-0,68 | -0,117 | 0,12 | -0,60 | -0,01 | -0,61 | (haw sl Lits 8] &) san
0,54 | 0,345 | 0,74 | 0,93 | 0,274 | 0,59 | 1,24 | 0,033 | 0,07 | 1,29 | 0,02 | 1,29 ]
0,88 | 0,073 | 0,12 | 091 | 0,093 | 0,16 | 0,81 | 0,189 | 0,32 | 1,01 | 0,01 | 1,01 Lisa sl S
0,35 | 0,01 |0,36 Akl jiaal) s 1)
0,73 | 0,012 | 0,01 | 0,71 | 0,041 | 0,05 0,74 10,0001 | 0,74 Sy b S
2,90 | 0,043 | 0,23 | 2,97 | 0,048 | 0,25 312 | 0,04 | 314 b
0,69 | 0,169 | 0,27 | 0,79 | 0,179 | 0,29 | 0,94 | 0,026 | 0,04 | 0,97 | 0,02 | 0,97 el
1,71 | 0,046 | 0,14 | 1,81 | 0,025 | 0,08 1,86 | 0,01 | 1,86 e sl &) seen
0,63 | 0,098 | 0,12 | 0,67 | 0,112 | 0,14 0,75 | 0,02 | 0,76 s SY)
1,45 | 0,105 | 0,31 | 1,63 | 0,076 | 0,22 1,76 | -0,003 | 1,76 | dusall paady)sees
0,21 | 0,272 | 0,17 | 0,27 | 0,289 | 0,18 0,37 | -0,01 | 0,37 ol
1,40 | 0,037 | 0,09 | 1,43 | 0,042 | 0,10 1,49 | 0,03 | 151 Jild
1,15 | 0,104 | 0,24 | 1,22 | 0,118 | 0,28 1,39 | 0,03 | 1,40 L b
0,16 | -1,57 |-0,11| 0,03 | 0,357 | 0,03 0,05 | -0,01 | 0,04 Lile
0,13 0,15 0,24 0,03 Ll
3,56 | 0,005 | 0,03 | 355 | 0,012 | 0,07 3,59 | -0,01 | 3,58 e
1,35 | 0,100 | 0,27 | 1,42 | 0,125 | 0,34 1,62 | 0,03 | 1,63 sl
0,31 | 0,148 | 0,10 | 0,35 | 0,163 | 0,11 0,41 | 001 | 041 Yo )8
-0,25| 1,501 | 0,43 |-0,07 | 1,472 | 0,42 0,18 | -0,02 | 0,17 S
0,02 | 0,556 | 0,25 | 0,13 | 0,508 | 0,23 0,27 | 0,01 | 0,27 o)y sria
1,80 | 0,062 | 0,21 | 1,85 | 0,077 | 0,26 2,01 | 001 | 201 2igl)
3,04 | 0,02 | 3,05 L 50
0,59 | -0,003 | 0,00 | 0,59 | -0,0004 | 0,00 0,59 | 0,02 | 0,59 | &Syl ol dasenn
3,16 | 0,044 | 0,25 | 3,30 | 0,035 | 0,20 3,42 | 0,03 | 343 il )
1,37 | 0,03 | 1,38 il sl
1,60 |-0,004 |-0,01 | 1,56 | 0,018 | 0,05 1,59 | 0,03 | 1,60 Liday)
0,17 |-0,023|-0,01| 0,10 | 0,377 | 0,10 0,16 | 0,002 | 0,16 Sl
2,33 10,034 | 0,14 | 2,37 | 0,043 | 0,18 248 | 004 | 2,49 SEn]
-0,13|-3,335| 0,11 |-0,11 | -4,440 | 0,15 -0,02| -0,01 |-0,02 B
8,57 | 0,013 | 0,20 | 8,64 | 0,014 | 0,20 8,76 | 0,06 | 8,79 Angall ) S
1,54 | 0,071 | 0,21 | 1,60 | 0,085 | 0,25 1,75 | 0,02 | 1,76 gl
0,56 | -0,003 | 0,56 sk
3,99 | 0,066 | 0,49 | 4,23 | 0,055 | 0,41 4,48 | 0,04 | 450 Ll
4,97 | 0,027 | 0,24 | 506 | 0,029 | 0,25 521 | 005 |5,23 Uil
2,38 | 0,050 | 0,22 | 2,45 | 0,057 | 0,25 2,60 | 0,01 | 2,60 G 05
0,91 |-0,085|-0,11| 0,81 | -0,019 |-0,03 0,79 | 0,01 | 0,80 sl
0,447 | 0,55 0,383 | 0,47 0,01 |0,73 Judl
0,69 | 0,222 | 0,41 | 091 | 0,172 | 0,32 1,10 | 0,02 | 1,11 sl 58
0,02 | 0,571 | 0,56 | 0,27 | 0,520 | 0,51 0,58 | 0,01 | 0,58 saaall 1Y 5
-0,01 |-0,42 152 )8
-0,02 |-0,34 o
1,83 | 0,046 | 0,15 | 1,90 | 0,043 | 0,14 1,98 | 0,03 | 1,99 s
1,62 | 0,004 | 0,01 | 1,61 | 0,017 | 0,05 1,64 | -0,04 | 1,62 sl
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dga—mal (1) gy G—alal
-
(ab) (8) a8, Jgaal
o Q N Q o ; ~ o
E g | K g | E S| E| > *
oM oM oM o 4 gall

1,34 | 0,091 | 0,24 | 1,44 | 0,092 | 0,24 159 | 0,02 | 159 ey
1,13 | 0,006 | 0,01 | 1,07 | 0,066 | 0,13 1,14 | 0,01 | 1,14 syl L
0,61 | 0,097 | 0,12 | 0,65 | 0,107 | 0,13 0,72 | 0,01 | 0,73 sl
0,13 | 0,003 | 0,13 s

0,39 | 0,188 | 0,18 | 0,44 | 0,212 | 0,20 0,56 | 0,01 | 0,56 Cldl)
2,37 | 0,033 | 0,14 | 2,38 | 0,031 | 0,13 251 | 0,03 | 252 Jaill
0,07 | 0,526 | 0,45 | 0,21 | 0,363 | 0,31 0,53 | -0,03 | 0,52 1l 5
-0,43 | 0,030 |-0,01|-0,14| -0,046 | 0,01 -0,43 | -0,02 |-0,14 Juaiad)
-0,22 | 0,305 |-0,24]-0,39| 0,085 |-0,07 -0,45| -0,03 |-0,46 Ol
0,47 | 0,081 | 0,07 | 0,50 | 0,052 | 0,05 0,55 | -0,004 | 0,55 Ay siall Ly J3)
1,78 | 0,019 | 0,06 | 1,51 | 0,105 | 0,32 1,84 | 0,03 | 1,85 Libas)
2,75 | 0,046 | 0,23 | 2,78 | 0,040 | 0,20 298 | 0,02 | 2,99 LS33h s
0,47 |-0,842|-0,27 | 0,50 | -0,930 [-0,30 0,19 | 0,00 | 0,20 Clasull
0,84 | 0,056 | 0,09 | 0,83 | 0,061 | 0,10 0,93 | 0,02 | 0,94 S sud)
0,48 | 0,119 | 0,22 | 0,49 | 0,105 | 0,11 | 0,33 0,44 | 0,60 | 0,02 | 0,60 | s pas
0,88 |-0,029 |-0,04 | 0,70 | 0,097 | 0,14 0,84 | -0,003 | 0,83 Al b g By seen
4,05 | 0,064 | 0,48 | 4,13 | 0,053 | 0,40 453 | 0,05 | 455 A
-0,30 | -0,196 | 0,08 | -0,33 | -0,250 | 0,10 -0,23 | -0,01 |-0,23 s shll
1,38 | 0,059 | 0,15 | 1,38 | 0,059 | 0,15 153 | 0,01 | 153 Sl xi
0,82 | 0,203 | 0,42 | 0,95 | 0,140 | 0,29 1,24 | 0,02 | 1,25 sasiall dSLaall
1,24 |-0,003|-0,01| 1,27 | -0,016 |-0,03 1,23 | 0,02 | 1,24 | &S Y saaidl ¥
054 | 0,01 | 0,54 sl Y

-0,16 | -0,258 | 0,05 | -0,23 | -0,648 | 0,12 -0,11 | 0,001 |-0,11 Sy 5
0,04 | 0,002 | 0,04 Sl
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dh—al (1) ) Galal

mngWs < el Alas) Ciuag 1(9) a8 Jgand

P PCGR? | POP? H? INV? | INFL? |BANK1? BANK2?|BANK3?| TVT? | TOR? |INBANK1?/INBANK2?/INBANK3?|INTVT?|INTOR?| CRISE? | GDPP? | GDPO?

Mean 0.016230 | 0.099344 | 1.440720 |0.162651|0.582596|0.894633(0.449061|0.361147|0.632119|0.717682| 0.239110 | 0.100239 | 0.091350 |0.358083|0.251760|0.194805|3.37E+09|7449.033

Sum 4.917622 | 30.59791 | 443.7419 |49.60846|179.4397|49.20480(128.8804|103.6493|20.85994|23.68352| 12.91196 | 28.36757 | 25.85198 |11.45867|7.804549|60.00000|1.03E+12|2204914.

Median | 0.016663 | 0.017759 | 1.595331 |0.156078|0.080346|0.889786|0.319893|0.241285|0.375987|0.528589| 0.153461 | 0.061123 | 0.057522 |0.265628|0.201280(0.000000| 3.64E+09|4921.690

Maximum |0.137239 | 7.030570 | 2.505526 |0.412400| 32.44699(1.864855| 2.228295|1.641356 | 2.526679|2.963020| 0.753130 | 0.816543 | 0.645686 |1.860442|0.779846|1.000000|4.51E+09|29290.57

Minimum |-0.084525|-0.096437|-2.407946|0.015120|0.000191|0.100634|0.019715|0.012795|0.003015(0.000000| 0.022862 | 0.002352 | 0.001090 |0.000462(0.000734|0.000000|34109349|314.1900

Sum Sq. Dev. | 0.229915 | 122.3576 | 819.9935 |9.959392| 3148.814|53.50137|97.76904|66.22853| 29.97862| 33.80608| 5.013387 | 6.315463 | 5.090019 |8.548051|3.439954(60.00000(3.82E+21|3.01E+10

Std. Dev. | 0.022294 | 0.623424 | 0.767172 |0.078860|3.149000|0.419019|0.373482|0.317309|0.724410|0.724759| 0.190630 | 0.110959 | 0.098363 |0.378660(0.221742|0.396695| 1.09E+09|6800.121

Skewness | 0.087983 | 8.221048 (-1.290302|0.353849|8.283619|0.320278|1.716029|1.684236 |1.286557(1.712432| 0.936571 | 3.059328 | 2.531741 |2.222244(1.107515|1.541191|-1.944420|1.090290

Kurtosis | 7.097085 | 75.63907 | 5.333630 | 2.523118|75.00140|2.315688| 6.590974|6.031515|3.518955(5.477470| 2.813511 | 15.56225 | 11.56231 [9.039655|3.294718|3.375269| 5.992012 |3.180920

Jarque-Bera | 212.3155| 71183.64 | 155.3519 (9.254891|70052.99|2.013445|295.0614|245.5845|9.474061|24.56788| 7.972745 | 2302.299 | 1166.809 |74.97455|6.449566|123.7377| 305.9558 | 59.04781

Probability | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 {0.009780{0.000000|0.365415|0.000000|0.000000|0.008765|0.000005| 0.018567 | 0.000000 | 0.000000 [0.000000|0.039764|0.000000| 0.000000 |0.000000

Observations | 303 308 308 305 308 55 287 287 33 33 54 283 283 32 31 308 305 296

Cross sections 76 77 77 77 77 15 77 77 16 16 15 77 77 16 16 7 7 76

Gl 3@ e WU Aallall olac)
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